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Makroekonomski pregled i ocekivanja

privrednika

Divergentna kretanja nakon februarskih rezultata:

v Ukupna industrijska proizvodnja raste, preradivacka ne raste
» Desezonirani rast industrijske proizvodnje za 1%, prevaziden septembar 2010.
» Desezonirani rast preradivacke 0%, nije prevaziden septembar 2010.

v U januaru rast, u februaru pad proizvodnje pojedinih oblasti

* Prehrambena industrija, farmaceutska industrija, elektricna oprema, motorna
vozila

v" Rastu proizvodnje sirovina i opreme, opada proizvodnja trajnih i
netrajnih potrosnih proizvoda

v' Izvozna traznja raste, unutrasnja ne raste

v' 1zvoz raste, uvoz nestabilniji

« Za prva dva meseca u evrima: izvoz 36%, uvoz 22%
* Moguc¢ dinamicCniji porast uvoza
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v" Ozivljava proizvodnja gradevinskog materijala i proizvodnja i uvoz
opreme, ali se ne vide izvori i uslovi za dinamicCne investicije

v Inflacija se ubrzava, poboljSanje tek u drugoj polovini godine

v Ozivljava svetska proizvodnja, povecavaju se rizici u svetskoj
ekonomiji

 Krizom u Japanu pogodeni globalni lanci ponude

» Visoka inflacija i porast kamatnih stopa u evrozoni

v OcCekivanja privrednika rastu, ali i dalje visok rizik poslovanja

* Indikator tromesecnih oCekivanja najveci od avgusta 2008.

* Inflaciona oCekivanja rastu: 78% preduzeca oCekuje rast cena inputa, a 44% rast
cena svojih gotovih proizvoda
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Preradivacka industrija 2001-2011.
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Promet robe u trgovini na malo 2001-2011.
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Drzavne HoV: uticaj na inflaciju, aprecijaciju i
odrzivost aktuelnog makroekonomskog okvira

v'Drzavne hartije istiskuju hartije NBS

*TrziSte hartija NBS je samim tim sve manje delotvorno kada je re€ o uticaju na domacu
likvidnost i inflaciju

v'Hartije NBS ne mogu da suzbiju inflaciju, a hartije drzave posredno
potpiruju inflaciju.
*Ako je reC o uticaju na domacu likvidnost, monetarna politika je neutralisana preko
deviznog trzista
*Sredstva se pomeraju od NBS prema drzavi, drzava upumpava likvidnost i podsti¢e
traznju na domacem trzistu i traznju za uvoznom robom

v'Ukratko: trziste hartija NBS se istiskuje, repo stopa sve slabije reguliSe
dinarsku likvidnost, trziste dinarskih hartija transformise kratkoroCne
pozajmice iz inostranstva u likvidnost i podstiCe inflaciju, sa jedne
strane, i apresijaciju, sa druge strane, i na taj naCin destimuliSe izvoz, a
stimuliSe uvoz
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O Predlogu zakona o sporazumnom
finansijskom restrukturiranju

v'Stvara sistemske uslove za meSovit pristup:
Vansudski proces uz posredovanje i podsticaje drzave pri resavanju
duzniCko-poverilackih odnosa.

v'Mirovanje duga, deblokada raduna duznika

v'Dobrovoljno uredivanje duzni¢ko-poverilackih odnosa izmedu
privrednog drustva u finansijskim teSkocama i poverilaca
* Nije precizirano Sta su to preteca nesposobnost placanja ili velika zaduZzenost

v'Obavezno ucesce: posrednika (PKS) i dve poslovne banke
v Podsticaji: poreski i NBS
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Aktuelnosti u ekonomskoj politici

Nelikvidnost | reprogram dugova

v'Na kratak rok treba uspostaviti finansijsku disciplinu
 Pla¢anja limitirati na 60 dana (Direktiva EU skracuje na 30 do 60 dana)
v'Drzava ima privilegovan polozaj pred ostalim u¢esnicima u privredi
« Zatezna kamata mora obraCunavati svima, pa tako i drzavi
v NBS podrzava Vladin program reprograma kredita

« Banke mogu imati dvostruku korist od novih mera: vise kamate |
CiSCenje bilansa od loSih kredita; Vlada ¢e imati kratkoroCnu politiCku
korist; Centralna banka ¢e imati najmanju korist — rast nivoa

nenaplativih kredita potencijalno ugrozava stabilnosti bankarskog
sektora.
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v'Da li se pojacavaiju pritisci na NBS?
*NBS bi mogla da postane predmet pritisaka drzave za dodatnim

merama relaksacije, bilo u domenu supervizije finansijskog sektroa,
bilo u domenu monetarne politike

v' Stabilnost finansijskog sektora moze biti ugrozena.

» Relaksacija obezbedenja (rezervi) kod NBS u prisustvu rastuceg
nivoa problematicnih plasmana riziCna je ukoliko se zeli saCuvati
najvaznije — stabilnost finansijskog sektora i sigurnost devizne
stednje.
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O fiskalnim stabilizatorima
v'Reformski zahvati su neophodni

v'Na kratak rok moguce je delovati na budzetske prihode

» Redefinisani direktni poreski oblici i rente. Tri su najvaznija: 1. porez
na imovinu, 2. porez na ukupan dohodak i 3. ,gradevinska
renta“(renta na ime prava izgradnje)

v'Potrebna je reforma sudstva

» Reformisati u pravcu efikasne zastite poverilaca, depolitizacije,
poslovne etike
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